



The Policy of Public Credit in Great Britain after the outbreak
of World War 1
＊






































































































































































































































Parity．23rd．1 24th． 25th． 27th． 28th2 29th． 30th． 31st． 1st．3 3rdき 4th♪
Paris，　Cheques………一……・………25．22 25．18 25ユ7± 25．15 25，15圭 25，12う 25．05
Brussels，　Cheques　・……・……・……25．22 2530 25．30 25．30 25．29 25．29 25．29
























? 言’巨芝 冒’目2 言’巨£ 亘’目2
Stockholm，　Sight………・……・……・18，159 1825歩 18，25± 18．26 18．27 18，28± 18，32±




































































































































New　York，　Cable　Transfers………486§ 4．8885 4．8885 4．8925 4．9450 494354．9450N．5．15N． 6．00N． Nom． Nom． Nom．
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kondon＆South－Western．．．．．．
kondon　City　and　Midland　．．＿
kond．　C卯nty＆Westminster＿
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tnion　of　London＆Smiths．＿．．
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　　　　£
S5，742，656
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P06，279，146
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　　　£
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20．1
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Q0．5
Q1．1
P7．2
P2．3
P9．5
P7．4
Q3．6
P3．8
　　　£
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P2．3
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X．9
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P6．6
U．1
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（出所）The　Economist，　October　24，1914．p．688．
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月末の7億769万ポンドと1，000万ポンド以上の債
務の増加をきたした。このようにみてくると、大
戦勃発後の債務の急増は、第1に、預金の増大、
第2に、手形割引の大幅減の債権の減少によるも
のであったことがわかる。かくして大戦が手形割
引に甚大な影響をおよぼしたことが割引商会の数
値を除外しても判明するのである。もし緊急非常
措置が採用されていなければ、ロンドン金融市場
におそろしいほどの金融資産の損失をもたらした
であろう。ついでにことわっておくが、この時期
の割引商会の手形割引の月毎の数値については公
表されていない。
　第1次大戦勃発後のこのような一連の公信用政
策によって戦争にともなう金融恐慌の激化を沈静
化し、その後手形市場の回復カミはかられ、手形の
決済は1915年2月までに大部分なされたが、その
決済にあたって計画の第2段階にもとつくイング
ランド銀行の手形引受人に対する資金の特別融通
が手形の決済を同歩調でないにせよ急増し、この
引受人に対する融通の大部分は戦争中決済されず
に終わり、戦後まで残った。他方カレンシ
ー・ mートの発行はその後大戦期中に増大し、戦
後は急速に増大し、戦後インフレーションの原因
となった。これは1925年の金本位制復帰の引き金
となったのである。ともかく政府紙幣の導入は金
融恐慌を緩和してその後の戦費調達を容易化した
ことで一応の成功を見たのである。
　　　　　　　　　　　　（2001．4．3　受理）
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